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Un contexte 
économique 

international toujours 
plus incertain
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04.06.2024MONDE
Les risques se multiplient et créent un contexte explosif

Tech : 
nouvelle 
bulle ou 
nouveau 
cycle ?

La Chine 
va-t-elle 
envahir 

Taïwan ?

Trump à 
nouveau au 
pouvoir ?

Poutine
va-t-il 

intensifier 
ou élargir la 

guerre ?

Le conflit 
Israël /
Hamas
va-t-il 

s’étendre à 
la région ?

Une crise 
des dettes 

souveraines 
va-t-elle 
éclater?

Les taux 
d’intérêt 
vont-ils 

vraiment 
baisser ?
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04.06.2024MONDE
Le libre-échange est-il condamné ?
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04.06.2024EUROPE
Le grand décrochage (1/3)

Un moteur économique 
(l’Allemagne)

en panne

Une démographie défavorable

-0.5%

-0.3%

-0.1%

0.1%

0.3%

0.5%

0.7%

0.9%

1.1%

1.3%

1.5%

Croissance annuelle de la population
de 15 à 64 ans

Zone Euro USA

Energie 
chère

Exportations
menacées
par le
contexte
géopolitique

Source : Banque mondiale
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04.06.2024EUROPE
Le grand décrochage (2/3)
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04.06.2024

Le changement 
climatique

Les crises 
diplomatiques

La dépendance 
énergétique

L’élargissement

L’IA

La compétitivité
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Chine Etats-Unis Union Européenne

Source : Fonds monétaire international

EUROPE

Défis économiques et géopolitiques
2024-2029

…

Le grand décrochage (3/3)
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04.06.2024LUXEMBOURG
Une croissance en panne, des coûts salariaux qui progressent…
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04.06.2024LUXEMBOURG
…et une productivité qui stagne toujours

95

100

105

110

115

120

125

130

Productivité réelle du travail par heure travaillée
Données désaisonnalisées et corrigées des effets de calendrier,

indice 2000=100

Union européenne - 27 pays (à partir de 2020) Luxembourg

Source : Eurostat



10

04.06.2024

 Faillites et 
pertes d’emploi

 Coût du 
logement très 

élevé

Autorisations 
à bâtir en 
deçà des 
besoins

Coûts de 
construction 

et taux 
d’intérêt 
élevés

Une dynamique complexe
LUXEMBOURG
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04.06.2024

Une insoutenabilité à long terme du système de pension

Évolution projetée du régime général de l’assurance-pension

Source : Livret « Garantir des finances publiques, des pensions et une protection sociale soutenables pour toutes les générations », 2023, Chambre de Commerce

LUXEMBOURG
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04.06.2024

Le taux d’absentéisme à la hausse, pour un coût direct total 
dépassant le milliard en 2022

Taux d’absentéisme de 2013 à 2022

Le taux d’absentéisme a atteint un pic à 5,2% 
(4,4% hors COVID) en 2022 et ne semble pas 
retrouver son niveau d’avant crise sanitaire

Source : CCSS

4,4%

Sources : CNS et Mutualité des Employeurs (MDE), calcul IGSS 

Coût direct de l’absentéisme de 2020 à 2022
(en millions EUR)

Augmentation du coût direct total 
de 10,9% entre 2021 et 2022

LUXEMBOURG
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04.06.2024Confiance

Premiers signes d’un regain de confiance dans l’économie 
luxembourgeoise ?

Les secteurs les plus optimistes : 
les transports, les services financiers et non financiers

Les moins confiants :
la construction, l’HORECA
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04.06.2024

Les disparités sectorielles complexifient 
grandement les prises de décision.

Des priorités européennes multiples, pour 
une compétitivité européenne à retrouver.

La reprise se fait indéniablement 
à plusieurs vitesses.

Enfin la lumière au 
bout du tunnel ?

Ces enjeux multiples mettent en évidence la 
complexité des problèmes auxquels le Luxembourg 
fait face, nécessitant des réponses coordonnées pour 
favoriser une croissance, une stabilité et une prospérité 
durables.

Ce que nous enseigne le Baromètre de ce semestre



Situation 
conjoncturelle : 

une lueur d’espoir ?
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04.06.2024

Une enquête aux plus de 700 réponses

Enquête menée du 8 au 29 avril 2024

711 réponses d’entreprises 
d’au moins 6 salariés représentatives 

de l’économie luxembourgeoise

Services (hors finance) 33%
Construction 21%

Commerce 17%
HORECA 9%

Transports 8%
Services financiers 6%

Industrie 5%
Energie environnement 1%
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04.06.2024

Le climat des affaires encore affecté par des défis persistants
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04.06.2024Confiance

Premiers signes d’un regain de confiance dans l’économie 
luxembourgeoise ?

Les secteurs les plus optimistes : 
les transports, les services financiers et non financiers

Les moins confiants :
la construction, l’HORECA
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04.06.2024Activité

Une activité plus faible qu’attendue …

+25 points de baisse
-3% au S2 2023

-26% au S2 2023

L’activité des entreprises au dernier semestre 
a été plus faible qu’attendue il y a 6 mois 

Différentiel de 
-24% au S2 2023

(lors des 6 derniers mois)
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04.06.2024Activité

… mais une anticipation de reprise pour le semestre à venir

-24%

-7%

-2%

+0%

+6%

+16%

+28%

Construction

Commerce

Transports

Industrie

Services (hors finance)

HORECA

Services financiers

Différentiel entre les entreprises prévoyant une amélioration 
de leur activité et celles en prévoyant une baisse 

(dans les 6 prochains mois)

+14 points par 
rapport au 
différentiel de 
l’activité des 6 
derniers mois

+9 points

+7 points

+51 points

Forte reprise de l’activité attendue par l’HORECA 
malgré une confiance en berne

+26 points

+13 points

+4 points
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04.06.2024Rentabilité

Les prévisions de rentabilité s’améliorent, mais restent dans 
le rouge

-34%

-14%

-8%

-6%

-4%

+0%

+20%

Construction

Commerce

Services (hors finance)

Transports

Industrie

HORECA

Services financiers

Différentiel entre les entreprises prévoyant une 
meilleure activité et celles en prévoyant une baisse

(dans les 6 prochains mois)

Un pessimisme moins fort qu’au semestre précédent

+2 points par 
rapport aux 
prévisions de 
rentabilité du 
S2 2023

+1 point

+25 points

+29 points

+17 points

+9 points

+30 points
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04.06.2024Emploi

La dynamique de création d’emploi reste timide

-17%

-17%

-8%

+7%

+8%

+10%

+15%

Industrie

Construction

Commerce

Transports

HORECA

Services (hors finance)

Services financiers

Différentiel entre les entreprises prévoyant d’augmenter 
leurs effectifs et celles prévoyant de les réduire

(dans les 6 prochains mois)

Mais les 
perspectives 
d’emploi divergent 
sensiblement entre 
les secteurs

Stabilité pour la 
grande majorité 
des entreprises

-10 points par 
rapport aux 
prévisions 
d’emploi 
du S2 2023

- 6 points

+16 points

- 9 points

+13 points

- 8 points

- 8 points
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04.06.2024Investissements

Une panne préoccupante des investissements depuis un an 

-31%

-16%

-12%

-8%

0%

+4%

+8%

Construction

HORECA

Commerce

Services (hors finance)

Transports

Industrie

Services financiers

Fort regain des prévisions d’investissement 
des services financiers (+1,5% au S2 2023)

des industriels (-15% au S2 2023) 
et du transport (-16% au S2 2023)

Différentiel entre les entreprises prévoyant plus 
d'investissements et celles en prévoyant moins

(dans les 6 prochains mois)

Situation toujours aussi préoccupante pour 
l’HORECA et la construction

6 points de baisse

Avec une grande
disparité entre 
les secteurs
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04.06.2024Types d’investissements 2024/2025

Renouvellement et modernisation d’équipements restent les 
investissements privilégiés

Très marqué dans 
le transport (36%)
et les plus petites 
entreprises

D’autant plus envisagés que
l’entreprise est grande, 
mais très peu privilégiés par 
les secteurs offrant des 
services (financiers ou non)



25

04.06.2024Projets

La formation des salariés reste très importante pour les 
entreprises

La RSE gagne en 
importance, surtout 

dans le transport 
(+14 p.) et les 

services financiers 
(+10 p.), et les 

grandes entreprises

Le secteur 
financier innove 

plus (+12 p.), 
l’industrie moins 

(-7 p.)

L’HORECA mise 
davantage sur la 

formation 
(+12 points par 

rapport au semestre 
précédent)

62% il y a un an 16% il y a un an
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04.06.2024Crédit

Un accès au crédit difficile pour certains secteurs, et 
des procédures administratives qui peinent à être simplifiées

Administration

89% en 2019

Concerne désormais les entreprises de toutes tailles !
Surtout HORECA (40%), construction (33%) 

et commerce (30%)

Surtout services
financiers (58%) 
et secteur de 
l’énergie (56%)

Constat partagé par 
13% du secteur du transport



Les défis socio-
économiques 
multiples des 
entreprises
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04.06.2024

72% de la 
construction

Les principales causes de la crise, selon les entreprises

Majoritairement cités dans les secteurs 
de la construction (55%) 
et de l’HORECA (50%)

Les causes souvent évoquées ne sont 
pas forcément celles mises en avant 
par l’ensemble des secteurs

16% de la 
construction

Note : Les répondants devaient sélectionner les 3 principales causes, selon eux
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04.06.2024

Les mesures d’urgence du Gouvernement pour 2024 jugées 
insuffisantes

Les secteurs de l’industrie (76%), des 
services financiers (75%) 
et des transports (74%) 
semblent particulièrement 
sceptiques quant à l’efficacité à 
court terme des mesures d’urgence
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04.06.2024

Malgré des conséquences importantes sur l’activité …

Difficultés fortement 
ressenties par l’HORECA

et l’industrie

50% de 
l’HORECA
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04.06.2024

… peu d’entreprises proposent des avantages en matière de 
logement à leurs salariés
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04.06.2024

Réforme des pensions : différents leviers à actionner

Note : Les répondants devaient sélectionner les 3 principales mesures, selon eux
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04.06.2024

L’absentéisme a souvent un fort impact sur l’activité des 
entreprises

L’absentéisme a un fort impact dans l’HORECA (75%), 
le commerce (75%), l’industrie (73%) 

et les services non financiers (67%)

Faible impact pour 
73% du secteur financier
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04.06.2024

Les entreprises proposent un renforcement des contrôles, sans 
négliger l’importance de la qualité de vie au travail

Mesures jugées utiles par 
l’HORECA (81% et 71%), 
mais moins par le secteur

financier (35% et 32%)

Approche soutenue l’HORECA (49%), 
les services financiers (43%) et non financiers (42%) 

et l’industrie (41%)

Efficace selon la construction (55%), l’HORECA et l’industrie (49%), 
mais moins selon le secteur financier (19%)
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04.06.2024

La surrèglementation pèse sur la compétitivité de l’UE

« La surrèglementation constitue aujourd’hui un 
véritable handicap pour les entrepreneurs 

européens. »

« La réindustrialisation de l’Europe passera 
nécessairement par un choc de compétitivité. »

« Les événements récents ont démontré combien 
une trop grande dépendance énergétique peut 

constituer un handicap économique. »

Blog de Carlo Thelen, 13 mai 2024

Note : Les répondants devaient sélectionner les 3 principales priorités, selon eux



MERCI DE VOTRE 
ATTENTION

Q&A
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